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Sumatera  VII  Provinsi  Bengkulu’s  financial  performance  considered  to  implementation 
and  benefit  aspect  of  its  budget  in  fiscal  year  2011  –  2012;  and    (b)  evaluate  the 





fiscal year 2011 – 2012. The analysis  tools were,  firstly;  the budget analysis of  financial 
performance which consist of : implementation and benefit aspect. Secondly; the financial 
ratio analysis which  consist of  :  liquidity and  solvency  ratio. The  result of  this  research 
concluded that the financial performance of BWS Sumatera VII in managing their finance 
can be said good, both in budget and financial ratio aspect. Financial performance of BWS 





90%;  (b)  the measurement of  financial  ratio analysis, which gathered  :  in  fiscal year of  
2011 and 2012, the liquidity ratio which gathered from financial report of BWS Sumatera 
VII was being in good category because both of year were being in the average standard 














yang  aktivitasnya  berhubungan  dengan  usaha  untuk  menghasilkan  barang  dan 
pelayananan  publik  dalam  rangka  memenuhi  kebutuhan  dan  hak  publik.  Selama  ini, 









sektor  publik,  mereka  membutuhkan  informasi  yang  lebih  bervariasi,  handal,  dan 
relevan untuk pengambilan keputusan.  
Laporan  keuangan  dan  rencana  anggaran  kerja  merupakan  sumber  informasi 
keuangan  yang  disusun  oleh  organisasi.  Mengingat  betapa  pentingnya  organisasi 
nirlaba,  khususnya  organisasi  sektor  publik  yang  banyak  bergerak  dalam  aktivitas 
layanan  umum,  perlu  dibentuk  akuntansi  tersendiri    sebagai  service  activity  yang 
menyediakan  informasi  dalam  rangka  pengelolaan  keuangan  negara  yang  dikelola 
pemerintah.  Akuntansi  keuangan  sektor  publik  sangat  erat  kaitannya  dengan  fungsi 
akuntansi sebagai penyedia informasi keuangan untuk pihak eksternal organisasi. 
Pengukuran  kinerja  organisasi  sektor  publik  dapat  dilakukan  melalui 




dalam  mewakili  kinerja  keuangan  berdasarkan  pada  hasil  penelitian  terdahulu 
membuktikan  bahwa  terdapat  pengaruh  dan  hubungan  yang  kuat  antara  rasio 
keuangan  dalam  mengukur  dan  memprediksi  kinerja  keuangan.  Bagi  tipe  organisasi 




Analisis  anggaran  yang  berkaitan  dengan  penganggaran  berbasis  kinerja 
merupakan  analisis  penyusunan  anggaran  yang  dilakukan  dengan  memperhatikan 
keterkaitan  antara  pendanaan  dengan  keluaran  dan  hasil  yang  diharapkan,  termasuk 
efisiensi dalam pencapaian hasil dan keluaran tersebut. Anggaran juga memiliki peran 
sebagai  alat  penilaian  kinerja.  Mahmudi  (2011)  mengemukakan  bahwa  organisasi 
sektor publik dinilai kinerjanya berdasarkan realisasi dengan target anggaran. Kinerja 




posisi  keuangan  dari  transaksi‐transaksi  yang  dilakukan  oleh  suatu  entitas  sektor 
publik.  Di  lain  sisi,  Argi  (2013)  mengemukakan  bahwa  secara  substansi  RKA‐KL 
menyatakan  informasi  kebijakan  beserta  dampak  alokasi  anggarannya  berupa 
perencanaan dan penganggaran yang berisi program dan kegiatan Balai Wilayah Sungai 




karena  dengan  adanya  pengukuran  kinerja  tersebut  maka  seluruh  aktivitas  instansi 
dapat  diukur  secara  lebih  menyeluruh  dan  tidak  semata‐mata  hanya  berpedoman 
kepada proses input (masukan) program saja namun lebih ditekankan kepada keluaran, 
proses, manfaaat dan dampak bagi  instansi tersebut di masa yang akan datang. Dalam 










Pengertian  sektor  publik  bervariasi  dan  cukup  luas.  Lane  (1993)  dalam  Owie 
(2012)  memberikan  pengertian  sektor  publik  dan  sektor  privat  terkait  dengan 
kepentingan  (interest)  yang  timbul.  Sedangkan,  menurut  Blog  (2011)  dari  sudut 
pandang  ilmu ekonomi,  sektor publik  sering didefinisikan  sebagai  “suatu entitas  yang 
aktivitasnya  berhubungan  dengan  penyediaan  barang  dan  jasa  untuk  memenuhi 
kebutuhan  dan  hak  publik”.  Sektor  publik  terkait  dengan  kepentingan  publik  atau 
masyarakat  (public  interest),  sedangkan  sektor  privat  terkait  dengan  kepentingan 
individu  atau  kelompok  individu  sendiri  (self  interest).  Kepentingan  publik  tersebut 
terkait dengan politik dan pemerintahan. Hal  inilah yang membawa pengertian sektor 
publik  lebih  banyak  difokuskan  pada  pemerintah,  meskipun  lingkup  sektor  publik 
termasuk organisasi non pemerintah yang tidak mencari keuntungan. 
Selanjutnya  menurut  Tsetyaernawati  (2011),  suatu  organisasi  dapat  dikategorikan 
sebagai organisasi sektor publik jika memenuhi karakteristik sebagai berikut: 
1. Organisasi bergerak dalam penyediaan barang dan pelayanan publik. 
2. Organisasi  berasosiasi  dengan  pemerintah  atau  terkait  dengan  penyelenggaraan 
negara. 
3. Organisasi  bukan milik  pribadi  atau  sekelompok orang  tetapi menjadi milik  publik 
atau milik negara. 
Tujuan  sektor  publik  dan  pemerintah  didirikan  berbeda  dengan  tujuan  entitas 
bisnis.  Entitas  bisnis  didirikan  dengan  tujuan  meningkatkan  nilai  perusahaan  secara 
maksimal  (value  maximization)  dengan  meningkatkan  laba  operasi  secara 
berkelanjutan  (sustainable  operating  incomes).  Sementara,  sektor  publik  atau 
pemerintah  dibentuk  dengan  tujuan  umum  memberikan  pelayanan  publik  atau 
menyejahterakan  rakyat  (Owie,  2012).  Dengan  adanya  tujuan  tersebut, membuktikan 
bahwa  keberadaan  sektor  publik  tidak  dapat  dipisahkan  dengan  keberadaan  barang 
publik  yang  menjadi  kebutuhan  masyarakat,  sehingga  keberadaan  sektor  publik  di 
tengah masyarakat tidak bisa dihindarkan. 
Menurut Datin (2012), laporan keuangan sektor publik merupakan representasi 





yang  berupa  laporan  keuangan.  Informasi  keuangan  berfungsi  memberikan  dasar 
pertimbangan untuk pengambilan keputusan oleh berbagai pihak yang berkepentingan. 
Laporan  keuangan pemerintahan  dalam beberapa hal  berbeda  dengan  laporan 
keuangan  pada  sektor  bisnis.  Perbedaan  tersebut  meliputi  perbedaan  jenis–jenis 
laporan  keuangan,  elemen  laporan  keuangan,  tujuan  pelaporan  keuangan,  dan  teknik 
akuntansi  yang  digunakan.  Selain  memiliki  perbedaan,  keduanya  juga  memiliki 
persamaan  yaitu  kedua–duanya  membutuhkan  standar  akuntansi  keuangan  sebagai 
pedoman untuk membuat laporan keuangan. 
Anggaran merupakan pernyataan mengenai  estimasi  kinerja  yang akan dicapai 
oleh suatu organisasi dalam periode  tertentu yang dinyatakan dalam ukuran moneter 
(Mahsun et al., 2011). Dalam organisasi sektor publik, anggaran merupakan instrumen 
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setiap  program  maupun  aktivitas.  Anggaran  sektor  publik  dapat  berperan  dalam 








Peran  anggaran  dari  aspek  mikro  terkait  dengan  fungsi  anggaran  dalam  sistem 
perencanaan  dan  pengendalian  manajemen  organisasi,  antara  lain:  sebagai  alat 





Jenis  penelitian  dalam  penelitian  ini  adalah  deskriptif  analisis  dengan 










ini  dilakukan  atas  aspek  implementasi  dan  aspek  manfaat.  Nilai  kinerja  atas  aspek 
implementasi diperoleh dengan menjumlahkan seluruh perkalian antara nilai masing‐
masing  indikator  aspek  implementasi  dengan  masing‐masing  bobot  berkenaaan. 
Sedangkan,  nilai  kinerja  atas  aspek  manfaat  diperoleh  dari  perkalian  antara  nilai 
capaian hasil dengan bobot aspek berkenaan. Selanjutnya, Nilai  Kinerja untuk menilai 
kinerja  keuangan  Balai  Wilayah  Sungai  Sumatera  VII  dihitung  dengan  cara 




























The Manager Review 1026 
 
 Tabel 2. Standar Ukuran Rasio Likuiditas Dan Solvabilitas 






















































        Berdasarkan  Peraturan  Menteri  Keuangan  Republik  Indonesia  Nomor 
249/PMK.02/2011 tentang Pengukuran dan Evaluasi Kinerja Atas Pelaksanaan Rencana 
Kerja  dan  Anggaran  Kementerian  Negara/Lembaga,  untuk  mengetahui  hasil  kinerja 















Berdasarkan  hasil  penelitian  yang  telah  dilakukan,  didapatkan  hasil  bahwa 
Penyerapan  Anggaran  Balai  Wilayah  Sungai  Sumatera  VII  mengalami  fluktuasi  dari 



















indikator  Konsistensi  antara  Perencanaan  dan  Implementasi  Balai  Wilayah  Sungai 
Sumatera VII mengalami fluktuasi dari Tahun Anggaran 2011 ke Tahun Anggaran 2012. 
Hal  ini terbukti dengan adanya peningkatan indikator Konsistensi antara Perencanaan 
dan  Implementasi  sebanyak  5,95%.  Meskipun  mengalami  peningkatan  namun  nilai 
konsistensi kedua tahun tersebut belum bisa dikatakan optimal karena belum mencapai 
100%. 
Hal  ini  membuktikan  bahwa  selama  tahun  2011  sampai  dengan  tahun  2012    untuk  
program    dan    kegiatan    dalam dokumen RKA‐KL Balai Wilayah  Sungai  Sumatera  VII 
belum memiliki   keterkaitan   dan konsistensi yang cukup baik. Dengan kata lain, Balai 
Wilayah  Sungai  Sumatera  VII  belum  memfokuskan  pelaksanaan  program  dan 

















karena  belum mencapai  100%.  Hal  ini  membuktikan  bahwa  kemajuan  aktivitas  atau 











Berdasarkan  hasil  penelitian  yang  telah  dilakukan,  didapatkan  hasil  bahwa 
indikator Efisiensi Balai Wilayah Sungai Sumatera VII mengalami  fluktuasi dari Tahun 
Anggaran  2011  ke  Tahun  Anggaran  2012.  Meskipun  mengalami  peningkatan  namun 








Sumber : Hasil Penelitian,  2013 
Sumber : Hasil Penelitian,  2013 
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mencapai  20%.  Hal  ini  membuktikan  bahwa  proses  anggaran  Balai  Wilayah  Sungai 
Sumatera  VII  belum  efektif  karena  belum  dilakukan  sesuai  dengan  tahapan‐tahapan 















Berdasarkan  hasil  penelitian  yang  telah  dilakukan, menjelaskan  bahwa  terjadi 
peningkatan hasil  perhitungan Capaian Hasil Balai Wilayah  Sungai  Sumatera VII  yang 
mengalami fluktuasi dari Tahun Anggaran 2011 sampai dengan Tahun Anggaran 2012. 












Selanjutnya  berdasarkan  Peraturan  Menteri  Keuangan  Republik  Indonesia 
Nomor 249/PMK.02/2011 tentang Pengukuran dan Evaluasi Kinerja Atas Pelaksanaan 
Rencana  Kerja  dan  Anggaran  Kementerian  Negara/Lembaga  menjelaskan  bahwa 























  Dari  segi  rasio  likuiditas  memiliki  peningkatan  nilai  meskipun  hanya  sedikit. 
Berdasarkan hasil penelitian yang mendapatkan hasil bahwa Current Ratio berada pada 
Sumber : Hasil Penelitian,  2013 
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posisi  lancar,  sedangkan Cash Ratio dan Quick Ratio berada pada posisi  cukup  lancar, 
namun  hal  ini  dapat  membuktikan  bahwa  kemampuan  instansi  dalam  melunasi 
hutangnya atau kewajiban  jangka pendeknya semakin baik dan  tepat waktu,  sehingga 
dapat dikatakan bahwa likuiditas instansi semakin baik dan ada kemungkinan instansi 
tidak  akan  menemukan  kesulitan  dalam  memperoleh  kewajibannya.  Hal  ini  sesuai 
dengan  pernyataan  Fahmi  (2012)  yang  menyatakan  bahwa  likuiditas  merupakan 













Dari  segi  rasio  solvabilitas  menunjukkan  bahwa  kondisi  Balai  Wilayah  Sungai 
Sumatera VII sudah cukup baik atau normal. Hal ini berdasarkan hasil perhitungan rasio 
solvabilitas Balai Wilayah Sungai Sumatera VII tidak mengalami peningkatan dari tahun 
2011  ke  tahun  2012  atau  berada  pada  posisi  konstan/stabil.  Hal  ini  menunjukkan 






  Dari  hasil  analisis  dan  pembahasan  maka  dapat  ditarik  kesimpulan  sebagai 
berikut : 











•  Pada  Tahun  Anggaran  2011  dan  2012,  rasio  likuiditas  yang  terdapat  pada 
Laporan Keuangan Balai Wilayah Sungai Sumatera VII berada pada kategori baik karena 
sama‐sama berada pada standar rata‐rata >1.  






Sumber : Hasil Penelitian,  2013 
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1. Mengusulkan  rumusan  peningkatan  kualitas  penyerapan  anggaran  dengan 
meningkatkan koordinasi   antara Bendahara Keuangan   dengan   Seksi Perencanaan 
dan Anggaran Balai Wilayah Sungai Sumatera VII,  khususnya  dalam hal  penyediaan  
data    anggaran  Balai  Wilayah  Sungai  Sumatera  VII  agar  dapat  secara    optimal 
melakukan penyerapan  anggaran.  
2. Meningkatkan  sosialisasi    peraturan  pelaksanaan    revisi    DIPA/dispensasi  
penggunaan  anggaran  serta pengaturan  penerimaan  dan  pengeluaran  pada  akhir  
tahun  anggaran    sedini    mungkin,    sehingga    tersedia    cukup    waktu    bagi  Balai 
Wilayah  Sungai  Sumatera  VII  untuk  memahami  dan  melaksanakan  peraturan 
tersebut.  
3. Balai  Wilayah  Sungai  Sumatera  VII  harus  meningkatkan  pelaksanaan  konsep 
transparansi,   Akuntabilitas   Publik   dan Participatory   Budgeting,   dan peningkatan  
komitmen    untuk    mempedomani    dokumen    perencanaan  yang  sudah  dibuat 
sebelumnya. 
4. Pengelolaan  anggaran  yang  efektif  dan  efisien  harus  selalu  dipertahankan  dan 
ditingkatkan  dengan  cara mengusahakan  capaian/realisasi  kegiatan  sebesar  100%, 
menyusun dan melaksanakan kegiatan yang mengacu kepada visi dan misi organisasi 
dan berusaha menghasilkan pelayanan publik yang lebih baik. 
5. Dilihat  dari  tingkat  likuiditasnya,  Balai  Wilayah  Sungai  Sumatera  VII  dapat  terus 
mempertahankan  tingkat  likuiditasnya  dengan  baik  dari  tahun  ke  tahun  dengan 
menambah jumlah aktiva lancar terutama kas dengan cara meningkatkan jumlah kas 
di  bendahara  pengeluaran  serta  jumlah  persediaan  barang‐barang  yang  digunakan 
oleh instansi.  
6. Dilihat  dari  kondisi  solvabilitasnya,  diharapkan  manajemen  Balai  Wilayah  Sungai 
Sumatera  VII  dapat  lebih  memaksimalkan  pengendalian  kebutuhan  dana  yang 
dibelanjai dengan hutang serta  selalu  memperhatikan  jumlah  hutang keseluruhan  
yang   dimilikinya   dan   disesuaikan   dengan   aktiva maupun   modal   yang   dimiliki  
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Pada  saat  ini  hampir  semua  negara  menaruh  perhatian  besar  terhadap  pasar  modal  karena 
pasar  modal  memiliki  peranan  yang  sangat  penting  dalam  perekonomian  suatu  negara.  Di 
beberapa  negara,  pasar  modal  telah  menjadi  sumber  kemajuan  negara  sehingga  dengan 




yang  masih  mendominasi  dengan  porsi  60  %  kepemilikan  saham  di  Bursa  Efek  Indonesia, 





Dampak  lain krisis  finansial global adalah dari  sisi  tingkat suku bunga. Dengan naik  turunnya 
nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika, suku bunga akan naik karena Bank Indonesia akan 






Perkembangan  saham  sektor  properti  dan  real  estate  merupakan  indikator  penting  untuk 
 
 
The Manager Review 1056 
 
menganalisis  kesehatan  ekonomi  suatu  negara  (Ath,2009:23),  Sehingga  ketika  perekonomian 
suatu negara dalam kondisi yang sehat maka kondisi perusahaan di negara tersebutpun dalam 
keadaan yang baik.  Perkembangan  industri properti    dan  real estate begitu pesat  saat  ini dan 
akan semakin besar di masa yang akan datang. Hal ini disebabkan oleh semakin meningkatnya 
jumlah penduduk sedangkan supply tanah bersifat tetap (Apriliyani,2011:4).  
Dampak  merosotnya  nilai  tukar  rupiah  terhadap  pasar  modal  memang  dimungkinkan  
mengingat  perusahaan  sektor  proprti  dan  real  estate  mempunyai  hutang  luar  negeri  dalam 
bentuk Valuta Asing (Valas) sehingga akan merugikan perusahaan yang harus mengembalikan 
hutang  lebih  besar  karena  melemahnya  rupiah.  Disamping  itu  produk  yang  dihasilkan  oleh 
perusahaan  properti  dan  real  estate  banyak  menggunakan  bahan  yang  memiliki  kandungan 
impor  tinggi  dan  kepemilikan  saham  di  bursa  efek  Indonesia  masih  didominasi  asing. 
Merosotnya rupiah di mungkinkan menyebabkan jumlah utang perusahaan dan biaya produksi 
menjadi bertambah besar jika dinilai dengan rupiah.   
Kenaikan  tingkat  suku  bunga  yang  tinggi  juga  akan  berdampak  negatif  terhadap  perusahaan 
sektor properti dan real estate karena akan meningkatkan  
beban  bunga  kredit  dan  menurunkan  laba  bersih  perusahaan  yang  juga  berdampak  pada 
turunnya pembagian deviden kepada investor. Selain itu jika suku bunga membumbung tinggi, 
maka  sektor  properti dan  real  estate  akan  dilanda  kemacetan  dalam  pembiayaan.  Sedangkan 
perbankan  seketika  menghentikan  aliran  dananya  karena  kekhawatiran  gagal  bayar 
(Tyas,2009). Kenaikan tingkat suku bunga pada Tahun  2008 sebesar 15,62% dari  8,00%  pada 
tahun 2007 menjadi  9,25% pada  tahun    2008 berakibat  turunnya  IHSG  terendah  tahun 2007  
yaitu berada pada posisi 1,740.97 menjadi 1.241,54  pada tahun  2008.    
 Sedangkan tingkat inflasi yang tinggi biasanya dikaitkan dengan kondisi ekonomi yang terlalu 
panas  (overheated).  Artinya,  kondisi  ekonomi  mengalami  permintaan  atas  produk  yang 
melebihi  kapasitas  penawaran  produknya,  sehingga  harga‐harga  cenderung  mengalami 
kenaikan.    Menurut  Madura  (2005)  Inflasi  yang  terlalu  tinggi  juga  akan  menyebabkan 
penurunan daya beli uang (purchasing power of money). Disamping itu, inflasi yang tinggi juga 
bisa  mengurangi  tingkat  pendapatan  riil  yang  diperoleh  investor  dari  investasinya.  Tingkat 
inflasi yang terlalu tinggi juga akan berdampak pada perusahaan sektor properti dan real estate 
karena  akan  meningkatnya  harga  bahan  baku  dalam  proyek  pembangunan  properti 
(kemenpera,2012). Sesuai dengan pembahasan yang akan dilakukan maka penulisan ini diberi 






















1 Mengetahui  pakah  nilai  tukar  kurs Rupiah‐USD mempengaruhi  Indeks Harga  Saham Sektor 
properti dan real estate di BEI.  
2  Mengetahui  apakah  tingkat  suku  bunga  SBI  mempengaruhi  Indeks  Harga  Saham  Sektor 
properti dan real estate di BEI.  
3 Mengetahui apakah  tingkat    inflasi mempengaruhi  Indeks Harga  Saham Sektor properti dan 
real estate di BEI.  




    Berdasarkan  pokok  masalah  yang  diuraikan  di  atas,  maka  manfaat  yang  diharapkan  dari 
penelitian ini adalah:   
1.  Bagi  peneliti,  Hasil  penelitian  dapat  digunakan  untuk  memperluas  wawasan  dan  ilmu 
pengetahuan  mengenai  pergerakan  Indeks  Harga  Saham  Sektoral    terutama  pengaruh  Kurs 
Rupiah‐USD, Tingkat Suku Bunga SBI, dan Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Sektor Properti 
dan Real Estate.   
2.  Bagi  peneliti  lain,  sebagai  bahan  tambahan  referensi  dan  informasi  untuk  melakukan 
penelitian selanjutnya.   
3.  Sebagai  pertimbangan  bagi  perusahaan,  pemerintah  dan  pihak‐pihak  yang  terkait  dalam 
mengambil kebijakan mengenai kebijakan yang akan ditempuh sehubungan dengan pergerakan 
Indeks Harga Saham Sektoral Sektor Properti dan Real Estate.   





































Berdasarkan  pada  masalah  dan  hipotesis  yang  akan  diuji.  Maka  variabel‐variabel  yang  akan 
diteliti dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
1. Variabel kurs rupiah‐USD adalah harga mata uang dollar Amerika Serikat dalam mata uang 
domestik  yaitu  Rupiah.  Variabel  ini  diukur  dengan  menggunakan  kurs  tengah  Dollar  US 
terhadap  rupiah  yang  dikeluarkan  oleh  Bank  Indonesia  setiap  bulannya.  Satuannya  adalah 
indeks.  
2. Variabel suku bunga adalah Sertifikat Bank Indonesia (SBI). SBI adalah surat berharga yang 
diterbitkan Bank  Indonesia  sebagai  pengakuan  utang  jangka  pendek  dengan  sistem diskonto. 
SBI yang diambil adalah SBI dengan jangka waktu satu bulan. Suku bunga diukur dalam persen  
3.  Variabel  Inflasi  adalah  ukuran  aktivitas  ekonomi  yang  digunakan  untuk  menggambarkan 
kondisi  ekonomi  nasional,  yaitu  tentang  pengingkatan  harga  rata‐rata  barang  dan  jasa  yang 
diproduksi sistem perekonomian. Variabel  ini diukur dengan mencatat data  laju  inflasi  indeks 
harga  
konsumen  nasional  yang  dari  diterbitkan  Bank  Indonesia  setiap  bulan.  Inflasi  diukur  dalam 
persen.  
4. Indeks harga saham merupakan suatu indikator yang menunjukkan pergerakan harga saham 
secara  bulanan.  Sektor  yang  diambil  adalah  sektor  properti  dan  real  estate  yang merupakan 









Data  seluruh  variabel  yang  akan  digunakan  dalam  penelitian  ini  adalah  data  sekunder.  Data 
sekunder  yaitu  sumber  data  penelitian  yang  diperoleh  peneliti  secara  tidak  langsung melalui 






16.0).  Metode  analisis  yang  digunakan  dalam  penelitian  ini  adalah  dengan  Metode  Regresi 
Berganda  (multiple  regression  analysis).  Hal  ini  digunakan  untuk  melihat  elastisitas  variabel 
dependen (Indeks harga saham sektor properti dan real estate). Untuk melihat seberapa besar 
pcngaruh  kurs  rupiah‐USD,  tingkat  suku  bunga  SBI,  dan  inflasi  terhadap  Indeks  harga  saham 
Sektor Properti dan Real estate selama kurun waktu 105 bulan dari bulan Januari 2005 sampai 
September  2013,  dianalisis  dengan  menggunakan  Regresi  Berganda  (multiple  regression 
analysis);  Analisis  berganda  digunakan  untuk mengetahui  pengaruh  variabel  terikat  terhadap 
variabel bebas.  
Pengujian terhadap koefisien Regresi Secara Simultan (Uji F)  
 Pengujian  terhadap  koefisien  regresi  secara  simultan  dilakukan  dengan  uji  F.  Pengujian  ini 
dilakukan  untuk  mengetahui  pengaruh  semua  variabel  independen  yang  terdapat  di  dalam 
model secara bersama‐sama (simultan) terhadap variabel dependen.  
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Pengujian dengan Koefisien Regresi Parsial (Uji t)  
Pengujian koefisien  regresi  secara parsial dilakukan dengan menggunakan uji  t.  Pengujian  ini 




Merupakan besaran yang memberikan  informasi goodness of  fit dari persamaan  regresi,  yaitu 
memberikan proporsi  atau persentase  kekuatan pengaruh  variabel  yang menjelaskan  (X1, X2 












































































Selanjutnya  koefisien  regresi  nilai  tukar  rupiah  sebesar  0.002  dan  bertanda  negatif,  hal  ini 
berarti  satu persen pergerakan nilai  tukar  rupiah dengan asumsi variabel  lainnya  tetap maka 














Suku  bunga  berpengaruh  signifikan  terhadap  indeks  harga  saham  sektor  properti  dan  real 
estate,  kenaikan  suku  bunga  Bank  Indonesia  akan  mendorong  investor  menjual  saham  dan 
menempatkan dananya di bank.   


















































Hal  ini berarti bahwa secara bersama‐sama variasi  variabel‐variabel  independen  ( Nilai  tukar 
rupiah,  tingkat  suku  bunga,  dan  inflasi) memiliki  pengaruh  yang  signifikan  terhadap  variabel 
dependen yaitu indeks harga saham sektor properti dan real estate. Dengan demikian, hipotesis 
1 yang menyatakan “Diduga bahwa variabel‐variabel independen indikator Kurs Rupiah – USD, 






































































































bahwa  variabel  inflasi    secara  parsial  memiliki  pengaruh  yang  signifikan  terhadap  variabel 
dependen yaitu indeks harga saham sektor properti dan real estate. Dengan demikian, hipotesis 
2 yang menyatakan “Diduga bahwa variabel‐variabel independen indikator inflasi secara parsial 












































menjelaskan  variabel  dependen  indeks  harga  saham  sektor  properti  dan  real  estate  adalah 
sebesar 43.7% dan sisanya 56.3% dijelaskan oleh faktor lain yang tidak diteliti.   
Nilai  Adjusted R2  untuk  indeks  harga  saham  sektor  properti  dan  real  estate  yang  besar  akan 
membuat  model  regresi  linier  yang  semakin  tepat  dalam  memprediksi  indeks  harga  saham 
sektor properti  dan real estate di BEI. Dengan melihat kemampuan model dalam menjelaskan 
variasi perubahan nilai variabel indeks harga saham sektor properti dan real estate, maka model 





sehingga  dapat  disimpulkan  bahwa  indikator  nilai  tukar  rupiah,  tingkat  suku  bunga  SBI,  dan 
inflasi  secara bersama‐sama memiliki pengaruh yang  signifikan  terhadap  indeks harga  saham 
sektor properti dan real estate di BEI periode 1 Januari2005‐ 30 September 2013.   











tukar  rupiah  tidak  berpengaruh  signifikan  terhadap  indeks  harga  saham  dimana  nilai 
signifikanya  >  0.05  yaitu  sebesar  0.808.  Merosotnya  nilai  tukar  rupiah  dimungkinkan  akan 
berdampak  pada  perusahaan  yang  memiliki  hutang  dalam  bentuk mata  uang  asing  sehingga 
akan  merugikan  perusahaan  yang  harus  mengembalikan  hutang  lebih  besar  karena 
melemahnya  rupiah,selain  itu    bahan  yang  digunakan  memiliki  kandungan  impor  tinggi 
menyebabkan  biaya  produksi  menjadi  bertambah  sehingga  menurunkan  keuntungan 
perusahaan  yang  juga  akan  berakibat  pada  menurunya  minat  investor  yang  mengharapkan 
pembagian deviden yang besar.  
  




Berdasarkan  hasil  penelitian,  nilai  tukar  rupiah  tidak  memiliki  pengaruh  yang  signifikan 
terhadap  indeks  harga  saham  sektor  properti  dan  real  estate  karena  dari  beberapa  laporan 
keuangan  menunjukkan  hutang  perusahaan  dalam  bentuk  Valas  hanya  sedikit  sedangkan 
sumber  pembiayaan  paling  besar  didapatkan  dengan  cara  berhutang  pada Bank  di  Indonesia 
dalam bentuk rupiah. Selain itu, perusahaan properti dan real estate yang banyak menggunakan 
bahan  impor  tinggi  tidak  langsung  berhubungan  pada  perusahaan  penyedia  bahan  di  luar 
Negeri melainkan melakukan perjanjian pembelian bahan melalui pemasok pihak ketiga pada 
perusahaan di Indonesia dengan nilai kontrak dalam bentuk rupiah, tidak hanya itu perusahaan 
sektor properti dan  real  estate  juga  bisa mengatasi  perubahan nilai  tukar  karena  perusahaan 




yaitu  sebesar  0.000.  Hasil  ini  sama  dengan  penelitian  Dewi  (2013)  dan  Octafia  (2013)  yang 
menyimpulkan bahwa tingkat suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks 
harga  saham.  Hal  ini  sesuai  dengan  teori  yang  dikemukakan  oleh  Eduardus  dalam  Octafia 
(2013)  yang menyatakan  tingginya  tingkat  suku  bunga  SBI  akan  berpengaruh  pada  besarnya 
tingkat  suku  bunga  perbankan,  baik  suku  bunga  simpanan  maupun  suku  bunga  pinjaman 
menyebabkan investor akan menarik investasinya pada saham dan memindahkan investasinya 
berupa tabungan atau deposito. Banyaknya  
investor  menarik  investasinya  pada  saham  menyebabkan  lebih  banyak  saham  yang  beredar 
dibanding yang terjual, sehingga indeks harga saham akan jatuh.   
Laporan  keuangan  perusahaan  properti  dan  real  estate  menunjukan  perusahaan  memiliki 
hutang  pada  bank  mencapai  25%  dari  total  aset  yang  dimiliki.  Hal  ini  tentu  saja  merugikan 
perusahaan  karena  dengan  meningkatnya  suku  bunga  kredit  perusahaan  harus  membayar 
hutang lebih besar sehingga mengurangi laba perusahaan dan menurunkan tingkat pembagian 
deviden sehingga akan berakibat tidak diminatinya saham tersebut.   
Inflasi memiliki  pengaruh positif  dan  signifikan  terhadap  indeks harga  saham  sektor properti 
dan  real estate  karena nilai  signifikansinya < 0.05 yaitu  sebesar 0.006. Hasil  ini  sama dengan 
penelitian Hooker dalam Kewal (2012) yang menemukan tingkat inflasi berpengaruh positif dan 
signifikan  terhadap  harga  saham  dimana  setiap  inflasi  mengalami  kenaikan    maka  akan 
meningkatkan  harga  saham  juga.  Tingkat  inflasi  yang  tinggi  akan  menyebabkan  investor 
mengharapkan  tingkat  return  yang  lebih  tinggi,  karena  berinvestasi  di  pasar  modal  adalah 
perlindungan  nilai  uang  terhadap  inflasi  sehingga  kenaikan  inflasi  akan meningkatkan minat 
investor  tersebut  dalam  berinvestasi  di  pasar modal.  Hal  ini  berkaitan  dengan  teori  expected 
return  yang  mana  dengan  adanya  kenaikan  tingkat  inflasi  investor  mengharapkan  akan 








inflasi  terhadap  indeks  harga  saham  sektor  properti  dan  real  estate  di  BEI  periode  1  Januari 
2005‐ 30 September 2013 dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :   
1. Secara bersama‐sama ada pengaruh yang dignifikan antara nilai  tukar rupiah,  tingkat suku 
bunga  SBI,  dan  inflasi  terhadap  indeks  harga  saham  sektor  properti  dan  real  estate  di  BEI 
periode  1  Januari  2005  –  30  September  2013,  hal  ini  ditunjukkan  dari  nilai  signifikansi 
sebesar 0.000.  
2. Secara  parsial  ada  tidak  ada  pengaruh  yang  signifikan  antara  nilai  tukar  rupiah  terhadap 
indeks  harga  saham  sektor  properti  dan  real  estate  di  BEI  periode  1  Januari  2005‐  30 
 
 







harga  saham  sektor properti  dan  real estate  di  BEI  periode 1  Januari  2005‐  30  September 
2013, hal ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0.000.  
4. Secara  parsial  ada  pengaruh  yang  signifikan  antara  tingkat  inflasi  terhadap  indeks  harga 
saham sektor properti dan real estate di BEI periode 1 Januari 2005‐ 30 September 2013, hal 
ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0.006.  
5. Nilai  koefisien  determinasi  (Adjusted  R2)  sebesar  0.437  yang  berarti  variabel‐variabel 








1. Investor  sebaiknya  sangat  mencermati  berbagai  informasi  mengenai  nilai  tukar  rupiah, 
tingkat  suku  bunga  SBI  dan  infasi  yang  dikeluarkan  oleh  Bank  Indonesia  karena  dengan 
adanya  informasi  tersebut  dapat  dimanfaatkan  untuk  memprediksi  indeks  harga  saham 
sektor  properti  dan  real  estate  di  BEI  yang  kemudian  dapat  digunakan  sebagai  bahan 
pertimbangan dalam mengambil keputusan yang tepat sehubungan dengan investasinya.  
2. Perusahaan  sebaiknya  mengkaji  atau  mengamati  laporan  keuangan  perusahaan  terlebih 
dahulu dengan cermat mengenai  semua  faktor‐faktor mempengaruhi  besar kecilnya beban 
perusahaan  sebelum  melakukan  kebijakan  seperti  ekspor  impor.  Faktor  tersebut  seperti 
nilai  tukar  rupiah,tingkat  suku bunga SBI, dan  inflasi.  Sehingga dalam pelaksanaanya nanti 
manajemen perusahaan dapat mengambil kebijakan untuk menarik investor di pasar modal.  
3. Pemerintah  sebaiknya  juga memperhatikan  dan mengendalikan  faktor makro  seperti  nilai 
tukar  rupiah  agar  tetap  stabil  hal  ini berkaitan dengan kelangsungan ekspor  impor,tingkat 
suku bunga SBI agar tidak terlalu tinggi karena akan berdampak pada kecilnya pertumbuhan 
bisnis  karena  tingginya  suku  bunga  simpanan  dan  pinjaman,    dan  menjaga  tingkat  inflasi 
agar tidak terlalu tinggi atau terlalu rendah melalui kebijakan‐kebijakan yang diambil,  yang 
nantinya dapat menarik minat investor baik domestik maupun asing di BEI.  
4. Adanya  keterbatasan  variabel  yang  digunakan  sebagai  dasar  untuk  memprediksi  indeks 
harga saham sektor properti dan real estate hanya terbatas nilai  tukar rupiah,  tingkat suku 
bunga SBI, dan  inflasi. Diharapkan pada penelitian yang selanjutnya untuk memperhatikan 
pengaruh  faktor  lain  yang  dapat  mempengaruhi  pergerakan  indeks  harga  saham  sektor 
properti dan real estate.   
5. Adanya  keterbatasan  dalam  pengambilan  periode  penelitian  yang  hanya  105  bulan, 
diharapkan  untuk  pengembangan  peneliti  selanjutnya  dapat  memperpanjang  periode 
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